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リカ有数の労働組合である AFSCME（American Federation of State, County & Municipal
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Ⅳ．お わ り に
最近，日本でも機関投資家による「目的を持った対話」41）は，エンゲージメ
ントと呼ばれ経営陣とのコミュニケーションとして注目を集めている。機関投
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資家の議決権を背景に株主の積極的行動は，経営陣に対し少なからず影響を及
ぼす状況にある。ただ，エンゲージメントでは，長期的な観点から経営陣との
地道な対話によって建設的な関係を構築し会社との共存共栄を図ることが目的
とされ，42）機関投資家による株主提案権の行使はエンゲージメントの失敗とい
われる。43）したがって，よりソフトローの存在が高まってきたといえるであろ
う。このように，機関投資家の経営陣との対話については，一般株主の場合と
異なる状況ではあるが，共通理念として所有株式を処分せずに将来的な展望を
見据えた行動と位置づけられことから，それぞれに応じた規律を模索すべきと
思われる。44）その際，ソフトロー的な発想は有益なものとなるのではないだろ
うか。
注
41）日本版スチュワードシップ・コード・前掲注1）参照。
42）江口高顯「エンゲージメントの時代における機関投資家の役割－日本における新しい投
資家像構築を目指して－」商事法務2109号（2016年）24頁以下参照。
43）新春座談会・前掲注18）40頁［江口発言］。
44）新春座談会・前掲注18）40頁［江口発言］参照。
【付記】本稿は，2015年度松山大学国内研究（1年間）に基づく法政大学法学部での
研究成果の一部である。荒谷裕子教授には，この貴重な機会およびご指導・ご
教示を賜り，ここに感謝の意を表したい。
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